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　いずれも非常に的確で分かりやすい個別報告でしたので，野村先生の懸念について
は，私は心残りなく安心して辞めることができるとの感を強くいたしました。
　今回の会社法改正に関して私が感じていることにつき取締役会に関して申し上げます
と，モニタリングモデルが，アドバイザリーモデルと比較して株主の利益を守る点で，
一般的に優位性があるということは，疑いありません。そして大勢としてはそういう方
向に向かっていると思われます。そう考えますと，独立取締役の義務付けは，これはあ
る意味で当然のことであり，そうだとすれば，この義務付けが今回の会社法改正でなぜ
できなかったのか。言い換えますと，ハードローでなぜ義務付けが実現しなかったのか
ということが問題になろうかと思います。
　会社法改正に関する法制審議会の答申が出たのは，まだ民主党が政権を執っていた時
期でした。それが自民党政権に変わって，先ほど野村先生の話にもありましたが，自民
党の部会で会社法改正をどうするかが議論になって，その議論を進めるにあたり，関係
する人たちの話を自民党の部会で聞きたいということがありました。実は私も日本取締
役協会から頼まれて，日本取締役協会としての意見を述べるために自民党の部会に行っ
たわけです。
　その部会に呼ばれていましたのは経団連，経済同友会，日本取締役協会，公認会計士
協会，担当の法務省の民事局の局長以下の方々でした。そのなかで，今度の改正の法制
審議会に答申したものについて，それぞれ自由な意見を言ってほしいということで，呼
ばれた団体がそれぞれ発言をいたしました。私は取締役協会の立場として，独立取締役
の義務付けは会社法改正の本体で取り上げるべきものであり，その方向で改正をすべき
だという意見を申し上げました。
　経団連の代表は義務付けに極めて消極的であり，これは日本の実状に反するから義務
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付けするのはぜひ避けてほしい，との発言がありました。経済同友会は，かなり積極的
で，経団連とは同じ経済団体でも意見がかなり違う感じの発言でした。公認会計士協会
は，いわゆるインセンティブのねじれの問題につき会計監査人の選任権を監査役とすべ
きであるとする点について意見を述べただけで，独立取締役の義務付けの是非の論点に
ついては，何ら言及はありませんでした。
　私は，このような場で意見を表明するのは今までもないことはなかったのですが，驚
いたのは，私が意見を述べ終えましたら，自民党の議員たちが一斉に拍手をしたことで
す。自民党の議員がなぜ拍手をしたのかと考えてみますと，実は自民党は，独立取締役
の義務付けについて既に公約の中に掲げていたわけであり，法制審議会の答申は，その
点はなはだ物足りないと考えていたようです。私が述べた意見は，彼らが掲げている公
約に合致したので，私が発言したときだけに盛大な拍手が出たということのようです。
　では，それならなぜ会社法改正でそれが実現しなかったのかというと，どうやらこれ
は自民党と法務省との間でもいろいろ議論があったようですが，側聞するところによれ
ば，法務省としては法制審議会という立派な審議会において立派な先生をお呼びして，
もちろんそれには野村先生も入っているわけですが，独立取締役の義務付けの是非とい
う重要問題に関しては，十分議論を尽くし，慎重に検討してもらった結果，義務付けし
ないとなった。もしそのような経緯のある審議会の答申と違う内容の会社法改正は，法
務省としては今後の審議会の運営上，はなはだ困ることになるので，ぜひ避けてもらい
たいということがあったようです。その結果，取締役を選任しないことの理由を株主総
会で述べるとの改正を行うということで自民党と法務省で妥協が成立したのが，実情
だったようです。
　もっとも法制審議会の答申においても，将来的の，取締役会のあり方としては，モニ
タリングモデルに近づけていくこと自体については，大勢としてその方向に支持があ
る。そういたしますと，監査役（会）設置会社，監査等委員会設置会社，指名委員会等
設置会社のなかでは，指名委員会等設置会社が一番優れていることに間違いない。監査
等委員会設置会社は，これは経営者が嫌うといわれている指名委員会，報酬委員会が強
制されず，監査役会の代わりに監査委員会を取り入れるものですが，本来的なモニタリ
ングモデルから見ますと，監査役会設置会社に比べれば前進は評価できるけれども，中
途半端な形態であり，将来，指名委員会等設置会社の義務付けへの過渡期的な形態であ
る位置付けで初めて正当化できるようなものではないだろうかと思うのです。この関連
で会社のガバナンスは，それぞれの会社に適したものを選択するのが一番よいから，ガ
バナンスの形態の選択を経営者に任せるのはよいことだという意見をしばしば聞くこと
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があります。しかし例えば，学生は試験を嫌がりますが，試験をして自分の理解度を客
観的に評価することは，学生にとっていやであっても，当の学生にとっても，さらには
教師にとっても無論はなはだ有益です。そうだとすると，経営者の行った経営を独立取
締役が株主の視点に立って厳しく採点・評価するガバナンスの仕組みを経営者が自主的
な選択により選ぶということは，あまり期待できないことではないでしょうか。ガバナ
ンスの問題には，経営者の自主性に委ねてよいものとそうでないものとがあるのであ
り，独立取締役の一般的な義務付けは，後者に属すると考えるべきものでしょう。
　しかしながらよりよい方向は見えているにもかかわらず，なかなかガバナンスの根幹
にあたるところがしっかりとハードローである法律で決められない。これが残念ながら
わが国の立法の現状になろうかと思います。そういったなかで，ハードローでは実現し
ないことをソフトローという形で補い，わが国のガバナンスのあり方を前進させようと
いうのが，このシンポジウムでも後に取り上げられることになりますが，コーポレート
ガバナンス・コードというソフトローの成立であり，取引所の上場規則により，上場企
業に対して“Comply or Explain”を迫るものです。
　ただ，ソフトローは基本的に自主規制であり，ハードローである法律とは異なり画一
的・一律的に強制されるものではなく， 2名以上の独立取締役の義務付けをすべきだと
コードで定めましても，それに従わない理由をコーポレート・ガバナンス報告書に記載
すれば，それに従う必要はありません。したがって，ソフトローの要求水準は，現状と
比較して相当高いレベルのものにしないと，企業にとってますます痛くも痒くないもの
になってしまうおそれがあります。
　野村先生の報告にもありましたが，従わない理由を記載するということになると，法
律事務所にとっては絶好のビジネスチャンスの一つになるのかもしれません。従わない
理由を非常に巧みに用意してくれる，そして猫も杓子も，弁護士が用意してくれたいわ
ゆるボイラープレートといいますか，紋切り型の理由づけを記載するという形が横行す
ることになれば，ソフトローによって実現しようとしたことが，結局，実現しない。ソ
フトローには，そうした弱点があるわけで，私も，現状を大きく前進させようとする点
において，コーポレートガバナンス・コードを高く評価するものですが，これは，ハー
ドローでは実現できないというわが国の実情にかんがみますという留保が入るわけで
す。
　このコードによるやり方は，英国で始まったものですが，わが国とは異なり，長い自
主規制の伝統のある英国の実情においても，やはりエクスプレインが非常に不十分な形
でコードを潜脱している企業はかなりあるようです。そうなってくると，わが国におい
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て最近非常にソフトローが珍重される，あるいは求められるといいますか，これは嫌な
ものは受け入れなくていいということですから，誰でもある意味では受け入れられる線
だということで，これは大いに活用されている。
　コードができたので万々歳というマスコミ論調もないわけではないのですが，むしろ
コードが目指すことが今後本当に実現できるかどうかは，まさに今後の課題でありま
す。余り楽観的にはなれないのが本当のところではないでしょうか。その意味で，ハー
ドローとソフトローを組み合わせてガバナンスを向上させていこうというこの方針が，
本当にいい結果を生むかどうかは今後の問題です。われわれは本日，個別報告を踏まえ
て会社法改正のハードローについて学んだわけですが，それにプラスしてぜひソフト
ローであるコードの方も十分理解していただいた上で，しかもその行く末を見極めない
と，なかなか稼ぐ力は戻らないし，日本企業が元気のないままの状態に止まることが懸
念されます。
　したがって，会社法改正の内容については本日の個別報告のとおりですが，ソフト
ローの特にガバナンス・コードですね。それをあわせて今後の注視が重要であるという
のが，報告を聞かせていただいたことに対する私のコメントです。引き続きすぐパネル
ディスカッションがありますので，私のコメントはこのあたりで終わりにさせていただ
きます。
